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を取り上げ，その手法を解説した後，再生戦略の日本的特質をブランド戦略やガバナンス戦略
（株主価値最大化戦略）との比較で説明する。
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図表４ 日立製作所の収益，株主利益関連のデータ（単位：百万円）
２０００ ２００１ ２００２ ２００３ ２００４ ２００５ ２００６ ２００７ ２００８ ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２ ２０１３ ２０１４
売上高
Revenues
８，００１，２０３ ８，４１６，９８２ ７，９９３，７８４ ８，１９１，７５２ ８，６３２，４５０ ９，０２７，０４３ ９，４６４，８０１ １０，２４７，９０３ １１，２２６，７３５ １０，０００，３６９ ８，９６８，５４６ ９，３１５，８０７ ９，６６５，８８３ ９，０４１，０７１ ９，６１６，２０２
売上原価
Cost of sales
５，８９８，７５６ ６，１５５，０２３ ６，１８４，３９６ ６，２４０，４９３ ６，７１０，１５４ ６，９６１，０７０ ７，３８７，７４４ ８，０８８，３７１ ８，７７７，６５７ ７，８１６，１８０ ６，８４９，２５５ ６，９６７，４３３ ７，２７８，９７１ ６，７４３，９９１ ７，０８３，３６３
売上総利益
Gross margin
２，１０２，４４７ ２，２６１，９５９ １，８０９，３８８ １，９５１，２５９ １，９２２，２９６ ２，０６５，９７３ ２，０７７，０５７ ２，１５９，５３２ ２，４４９，０７８ ２，１８４，１８９ ２，１１９，２９１ ２，３４８，３７４ ２，３８６，９１２ ２，２９７，０８０ ２，５３２，８３９
営業費用
Operating cost
１，９２８，０８３ １，９１９，６４７ １，９２６，８０３ １，７９８，２９２ １，７３７，４３３ １，７８６，７１８ １，８２１，０４５ １，９７７，０２０ ２，１０３，５６２ ２，０５７，０４３ １，９１７，１３２ １，９０３，８６６ １，９７４，６３２ １，８７５，０５２ ２，０００，０２８
営業損益
Operating income／loss
１７４，３６４ ３４２，３１２ －１１７，４１５ １５２，９６７ １８４，８６３ ２７９，２５５ ２５６，０１２ １８２，５１２ ３４５，５１６ １２７，１４６ ２０２，１５９ ４４４，５０８ ４１２，２８０ ４２２，０２８ ５３２，８１１
税引前当期純利益（損失）
Income／loss before provision for
income tax
７９，２３５ ３２３，６５５ －５８６，０７２ ９６，８２８ ２３７，１４９ ２６４，５０６ ２７４，８６４ ２０２，３３８ ３２４，７８２ －２８９，８７１ ６３，５８０ ４３２，２０１ ５５７，７３０ ３４４，５３７ ５６８，１８２
当社株主に帰属する当期純利益（損失）
Net income／loss attributable to
Hitachi, Ltd. Stockholder
１６，９２２ １０４，３８０ －４８３，８３７ ２７，８６７ １５，８７６ ５１，４９６ ３７，３２０ －３２，７９９ －５８，１２５ －７８７，３３７ －１０６，９６１ ２３８，８６９ ３４７，１７９ １７５，３２６ ２６４，９７５
１株当たり年間配当金（円）
Cash dividends declared per
common share
― １１．０ ３．０ ６．０ ８．０ １１．０ １１．０ ６．０ ６．０ ３．０ ０．０ ８．０ ８．０ １０．０ １０．５
株主資本総額
Total shareholdes’equity
２，８７６，２１２ ２，８６１，５０２ ２，３０４，２２４ １，８５３，２１２ ２，１６８，１３１ ２，３０７，８３１ ２，５０７，７７３ ２，４４２，７９７ ２，１７０，６１２ １，０４９，９５１ １，２８４，６５８ １，４３９，８６５ １，７７１，７８２ ２，０８２，５６０ ２，６５１，２４１
総資産
Total assets
９，８３７，１９８ １１，２４６，６０８ ９，９１５，６５４ １０，１７９，３８９ ９，５９０，３２２ ９，７３６，２４７ １０，０２１，１９５ １０，６４４，２５９ １０，５３０，８４７ ９，４０３，７０９ ８，９６４，４６４ ９，１８５，６２９ ９，４１８，５２６ ９，８０９，２３０ １１，０１６，８９９
潜在株式調整後１株あたり当社株主
に帰属する当期純利益／損失（円）
Basic earning／loss per ordinary
share attributable to Hitachi, Ltd.
stockholder
― ３０．３２ －１４４．９５ ８．１９ ４．７５ １５．１５ １０．８４ －９．８７ －１７．１７ －２３６．８７ －２９．２ ４９．３８ ７１．８６ ３６．２９ ５４．８５
株価（円）
share price
１，２１９ １，０７３ ９２８ ４１３ ８０７ ６６６ ８３３ ９１４ ５９１ ２６６ ３４９ ４３３ ５３１ ５４３ ７６２
ROE（％）
Post-tax return on equity
０．６% ３．６% －２１．０% １．５% ０．７% ２．３% １．５% －１．３% －２．５% －４８．９% －９．２% １７．５% ２１．６% ９．１% １１．２%
株主資本比率（％）
Total Hitachi, Ltd. stockholders’
equity ratio






















































































































また GM の中国本社も，同じ手法で中国に生産・販売委託を行い，さらに進んで R&D さえ



















② EMS & ODM
EMS とは Electronics Manufacturing Service の略であり，電子機器の受託生産を行うサー
ビスのことである。
―― 経 営 論 集 ――３４
図表９ アップルの収益，株主利益関連のデータ（単位：百万ドル）
２０００．９ ２００１．９ ２００２．９ ２００３．９ ２００４．９ ２００５．９ ２００６．９ ２００７．９ ２００８．９ ２００９．９ ２０１０．９ ２０１１．９ ２０１２．９ ２０１３．９ ２０１４．９
売上高
Net sales
７，９８３ ５，３６３ ５，７４２ ６，２０７ ８，２７９ １３，９３１ １９，３１５ ２４，００６ ３７，４９１ ４２，９０２ ６５，２２５ １０８，２４９ １５６，５０８ １７０，９１０ １８２，７９５
売上原価
Cost of sales
５，８１７ ４，１２８ ４，１４２ ４，５００ ６，０２２ ９，８８９ １３，７１７ １５，８５２ ２４，２９４ ２５，６８３ ３９，５４１ ６４，４３１ ８７，８４６ １０６，６０６ １１２，２５８
売上総利益
Gross margin
２，１６６ １，２３５ １，６００ １，７０７ ２，２５７ ４，０４２ ５，５９８ ８，１５４ １３，１９７ １７，２２２ ２５，６８４ ４３，８１８ ６８，６６２ ６４，３０４ ７０，５３７
営業費用
Operating expenses
１，６４４ １，５７９ １，６１２ １，７２４ １，９３３ ２，３９９ ３，１４５ ３，７４５ ４，８７０ ５，４８２ ７，２９９ １０，０２８ １３，４２１ １５，３０５ １８，０３４
営業損益
Operating income／loss




１，０９２ －５２ ６４ ８１ ３７０ １，８０８ ２，８１８ ５，００８ ８，９４７ １２，０６６ １８，５４０ ３４，２０５ ５５，７６３ ５０，１５５ ５３，４８３
当期損益
Net income（loss）
７８６ －２５ ４２ ６９ ２６６ １，３２８ １，９８９ ３，４９６ ６，１１９ ８，２３５ １４，０１３ ２５，９２２ ４１，７３３ ３７，０３７ ３９，５１０
株主資本総額
Total shareholder’s equity
４，１０７ ３，９２０ ４，１００ ４，２２３ ５，０６３ ７，４２８ ９，９８４ １４，５３２ ２２，２９７ ３１，６４０ ４７，７９１ ７６，６１５ １１８，２１０ １２３，５４９ １１１，５４７
総資産
Total assets




２．４２ －０．０７ ０．０６ ０．０８ ０．３６ １．６４ ２．３６ ４．０４ ６．９４ ９．２２ ２．２ ４．０１ ６．３８ ５．７２ ６．４９
１株あたり現金配当
Cash dividends declared per
common share
― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ０．３８ １．６４ １．８２
株価の値幅
Price range per common share
１．３２ １．１９ １．０９ １．５５ ３．５４ ７．７９ １１．００ １０．９７ １４．５６ ２５．２０ ４０．７２ ５４．４７ ８０．８０ ７２．７１ １０７．５３
ROE
Post-tax return on average
shareholders’equity（%）
２．０ －１．０ １．０ ２．０ ６．０ １８．０ ２０．０ ２４．０ ２８．０ ２６．０ ３０．０ ３４．０ ３６．０ ３０．０ ３５．４
資本比率
Total capital（%）












































































約するものであるが，GE 社や Lloyd 銀行の場合は，経営資源そのものを削減して利益率をあ
げていこうとするものである。
日立製作所が，技術を中心に経営資源を残しながら，販売や管理のコストを削減していくの
―― 経 営 論 集 ――３８
図表１３ GEの収益，株主利益関連のデータ（単位：百万ドル）
項 目 ２０００．１２ ２００１．１２ ２００２．１２ ２００３．１２ ２００４．１２ ２００５．１２ ２００６．１２ ２００７．１２ ２００８．１２ ２００９．１２ ２０１０．１２ ２０１１．１２ ２０１２．１２ ２０１３．１２ ２０１４．１２
総収益
Total revenues and other income
１３０，３８５ １２６，３７３ １３２，２２６ １３４，６４１ １５２，８６６ １４７，９５６ １６３，３９１ １７２，４８８ １８２，５１５ １５６，７８３ １４９，５６７ １４７，２８８ １４７，３５９ １４６，０４５ １４８，５８９
総費用
Total costs and expenses
― ― １１３，２５４ １１４，３５０ １３２，３８６ １２５，２６０ １３８，７７１ １４４，９６０ １６２，７３３ １４６，４３９ １３５，３８０ １２７，０３１ １２９，９５３ １２９，８９４ １３１，３６０
税引前利益
Earnings before income taxes
― ― １８，９７２ ２０，２９１ ２０，４８０ ２２，６９６ ２４，６２０ ２７，５２８ １９，７８２ １０，３４４ １４，１８７ ２０，２５７ １７，４０６ １６，１５１ １７，２２９
当期純利益
Net earning
１２，７３５ １３，７９１ １４，１６７ １５，２３６ １６，８１９ １６，７１１ ２０，８２９ ２３，１２４ １８，０５１ １１，２４１ １２，１７９ １４，４４３ １３，８６４ １３，３５５ １５，３４５
株主利益
Net earnings attributable to
common shareowners
― ― ― ― １７，１６０ １６，７１１ ２０，８２９ ２３，１２４ １７，３３５ １０，７２５ １１，３４４ １３，１２０ １３，６４１ １３，０５７ １５，２３３
株主資本
shareowners’equity
５０，４９０ ５５，０００ ６４，０７９ ７９，６３１ １１０，１８１ １０８，６３３ １１１，５０９ １１５，５５９ １０４，６６５ １１７，２９１ １１８，９３６ １１６，４３８ １２３，０２６ １３６，７８３ １３６，８３３
総資産
Total assets
４３７，００６ ４９５，０１２ ５７５，２３６ ６４７，３９５ ７５０，２５２ ６７３，２１０ ６９６，６８３ ７９５，６８３ ７９７，７６９ ７８１，８１８ ７４８，４９１ ７１８，１８９ ６８５，３２８ ６５６，５６０ ６４８，３４９
１株当たり現金配当
Dividends declared per common
share
― ０．６６ ０．７３ ０．７７ ０．８２ ０．９１ １．０３ １．１５ １．２４ ０．６１ ０．４６ ０．６１ ０．７０ ０．７９ ０．８９
１株当たり利益
Basic earnings per share
１．２９ １．３９ １．４２ １．５５ １．６５ １．５８ ２．０１ ２．１８ １．７２ １．０１ １．０６ １．２４ １．２９ １．２８ １．５１
株価（年末）
Year-end closing stock price
４７．９４ ４０．０８ ２４．３５ ３０．９８ ３６．５ ３５．０５ ３７．２１ ３７．０７ １６．２ １５．１３ １８．２９ １７．９１ ２０．９９ ２８．０３ ２５．２７
ROE
Return on average GE
shareowners’equity（%）
２７．５ ２４．７ ２５．２ ２０ １７．９ １７．８ １９．５ ２０．４ １７．１ １１．７ １２．３ １２．１ １２．１ １０．４９ １１．５
資本比率
Capital ratios（%）


































































































能）と IT を１社で抱える企業は珍しい。米国 GE 社や独シーメンスなどの重電メーカーは，
































































―― 日本企業はどうしたら再生できるか ―― ４５
